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За последние двадцать лет в российской эко-
номической литературе гудвил из малоизученного 
сомнительного актива превратился в один из наи-
более актуальных объектов исследования. В связи 
с этим, множество авторов, выдвигает свои точки 
зрения на сущность, способы учета и методы 
оценки гудвила. 
Анализ современной экономической литера-
туры позволяет сделать вывод о многообразии 
существующих методов оценки гудвила [15] и от-
сутствии единого методологического подхода к их 
упорядочиванию, что делает актуальным выделе-
ние классификационных признаков [5] и разработ-
ку строгой классификации методов оценки гудви-
ла, позволяющей четко отнести каждый из суще-
ствующих методов к определенному классу. 
Нами были изучены более двадцати класси-
фикаций [18]методов оценки гудвила, опублико-
ванных в работах отечественных ученых. В табл. 1 
представлен перечень указанных методов (фами-
лии авторов указаны в хронологическом порядке 
публикации их работ).  
Анализируя существующие классификации, 
мы столкнулись с рядом неточностей. Так, суще-
ствуют методы, названия которых встречаются в 
нескольких авторских классификациях, однако 
порядок применения указанных методов в интер-
претациях разных исследователей отличается. На-
пример, А.В. Бандура [2], Н.В. Бонг [3], В.М. Ели-
сеев [8], Н.А. Ковалева и Н.Л. Савченко [12], М.И. 
Кузьмина и соавторы [6], И.И. Просвирина [17], В. 
Самсонов [19], Ю.И. Сигидов и соавторы [20], 
А.А. Солоненко и Г.А. Петровская [23], А.М. Сме-
танин [21], Н.А. Соколова [22] в своих классифи-
кациях описывают метод избыточных прибылей, 
однако, в соответствии с приводимым ими поряд-
ком расчета, речь, идет об одной из его разновид-
ностей – казначейском методе (он же метод аме-
риканских налоговых органов, он же метод нало-
гового управления – табл. 2). Под своим настоя-
щим названием казначейский метод описан в ра-
ботах П.В. Кравченко [13], И.С. Ермаковой [9], 
А.А. Карпычевой [11], Е.Е. Яскевича [24]. Анало-
гично выглядит ситуация с методом рыночной 
капитализации, под названием которого Н.В. Ге-
нералова [4], Е.Б. Егорова [7], М.И. Кузьмина и 
соавторы [6], Н.А. Ковалева и Н.М. Савченко [12] 
рассмотрели алгоритм применения метода оценки 
гудвила на основе котировок акций. Метод ры-
ночной капитализации заключается в определении 
гудвила как разницы между рыночной и балансо-
вой стоимостью чистых активов организации – 
именно так определяют данный метод в своих ра-
ботах А. Школин [27], В. Самсонов [19], А.М. 
Сметанин [21], Н.А. Соколова [22], А.В. Бандура 
[2], А.А. Солоненко и Г.А. Петровская [23]. Метод  
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Методы оценки гудвила, рассмотренные в работах отечественных ученых 
Метод оценки Авторы, рассматривавшие метод 
По объему реализации Н.В. Бонг [3], В.М. Елисеев [8], В. Самсонов [19], А.М. Сметанин 
[21], П.В. Кравченко [13], И.С. Ермакова [9], А.А. Карпычева [11], 
Е.Е. Яскевич [24], Е.Е. Егорова [7], А.А. Солоненко и Г.А. Пет-
ровская [23], М.И. Кузьмина и соавторы [6], Н.А. Ковалева и Н.Л. 
Савченко [12] 
Бухгалтерский (МСФО [1], балан-
сово-нормативный, превышение 
рыночной стоимости над стоимо-
стью активов, общей оценки, офи-
циальный, рыночной капитализа-
ции) 
А.Школин [27], В. Самсонов [19], А.М. Сметанин [21], Н.А. Со-
колова [22], И.И. Просвирина [17], П.В. Кравченко [13], А.В. Бан-
дура [2], И.С. Ермакова [9], А.А. Карпычева [11], Е.Е. Яскевич 
[24], Ю.И. Сигидов и соавторы [20], А.А. Солоненко и Г.А. Пет-
ровская [23], М.И. Кузьмина и соавторы [6], Н.А. Ковалева и Н.Л. 
Савченко [12] 
Налогового управления (казначей-
ский, американских налоговых ор-
ганов) 
Н.В. Бонг [3], В.М. Елисеев [8], В. Самсонов [19], П.В. Кравченко 
[13], И.С. Ермакова [9], А.А. Карпычева [11], Е.Е. Яскевич [24], 
А.А. Солоненко и Г.А. Петровская [23], М.И. Кузьмина и соавто-
ры [6], Коростылев [15] 
Затрат на создание гудвила Н.В. Генералова [4], И.С. Ермакова [9], Е.Е. Яскевич [24], Ю.И. 
Сигидов и соавторы [20], М.И. Кузьмина и соавторы [6], Н.А. Ко-
валева и Н.Л. Савченко [12] 
Избыточных прибылей (избыточ-
ной рентабельности) 
А.М. Сметанин [21], Н.А. Соколова [22], И.И. Просвирина [17], 
А.В. Бандура [2], Е.Е. Яскевич [24], Ю.И. Сигидов и соавторы 
[20], А.Е. Иванов [10], Н.А. Ковалева и Н.Л. Савченко [12] 
Мультипликативный (с использо-
ванием показателей деловой актив-
ности) 
А.М. Сметанин [21], А.В. Бандура [2], И.С. Ермакова [9], Е.Е. Яс-
кевич [24], А.А. Солоненко и Г.А. Петровская [23] 
Социологических опросов А. Школин [27], Е.Б. Егорова [7], М.И. Кузьмина и соавторы [6], 
Н.А. Ковалева и Н.Л. Савченко [12] 
Текущей дисконтированной оценки Н.В. Генералова [4], Н.В. Бонг [3], Н.А. Соколова [22], А.В. Бан-
дура [2], А.А. Карпычева [11] 
Немецкий (метод практиков) И.И. Просвирина [17], П.В. Кравченко [13], И.С. Ермакова [9], 
А.А. Карпычева [11], Е.Е. Яскевич [24] 
По себестоимости А.М. Сметанин [21], Е.Е. Яскевич [24], М.И. Кузьмина и соавторы 
[6], Н.А. Ковалева и Н.Л. Савченко [12] 
Котировок акций Н.В. Генералова [4], Е.Е. Яскевич [24], Е.Б. Егорова [7], М.И. 
Кузьмина и соавторы [6], Н.А. Ковалева и Н.Л. Савченко [12] 
Избыточных ресурсов Е.Е. Яскевич [24], Е.Б. Егорова [7], М.И. Кузьмина и соавторы [6], 
Н.А. Ковалева и Н.Л. Савченко [12] 
Эдвардса-Белла-Ольсона Е.Е. Яскевич [24], А.Е. Иванов [10], М.И. Кузьмина и соавторы 
[6], Н.А. Ковалева и Н.Л. Савченко [12], Фролова и соавторы [25] 
Роялти (освобождения от роялти) А.В. Бандура [2], Ю.И. Сигидов и соавторы [20], А.Е. Иванов [10] 
Опционов (биноминальный) В.Ю. Лашхия [14], Е.Е. Яскевич [24] 
Добавленной экономической цен-
ности 
Н.В. Бонг [3] 
Квалиметрический В.М. Елисеев [8], А.М. Сметанин [22], И.И. Просвирина [17], А.А. 
Карпычева [11], Е.Е. Яскевич [25], А.А. Солоненко и Г.А. Петров-
ская [24], М.И. Кузьмина и соавторы [6] 
Левериджный В.М. Елисеев [8], А.М. Сметанин [21], И.И. Просвирина [17], П.В. 
Кравченко [13], И.С. Ермакова [9], А.А. Карпыечва [11], Е.Е. Яс-
кевич [24], А.Е. Иванов [10] 
Brand Finance А. Школин [27], И.И. Просвирина [17], И.С. Ермакова [9], Е.Е. 
Яскевич [24], Е.Б Егорова [7], А.А. Солоненко и Г.А. Петровская 
[23] 
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на основе котировок акций является разновидно-
стью метода рыночной капитализации, применяе-
мой для оценки гудвила публичных компаний, и 
заключается в вычислении гудвила как разности 
между произведением курса и количества выпу-
щенных компанией акций и стоимостью чистых 
скорректированных активов компании – такой 
метод выделил Е.Е. Яскевич [24].  
Наиболее популярным классификационным 
признаком в рассмотренных классификациях ме-
тодов оценки гудвила является возможность коли-
чественной оценки. Разделение методов оценки 
гудвила на качественные и количественные в сво-
их работах осуществили А. Школин [27], Е.Б. Его-
рова [7], А.А. Солоненко и Г.А. Петровская [23], 
М.И. Кузьмина и соавторы [6], Н.А. Ковалева и 
Н.Л. Савченко [12]. Рассмотрение качественных 
методов оценки выходит за рамки настоящей ста-
тьи, так как их применение не позволяет осущест-
вить экономическую оценку гудвила – речь идет о 
получении набора характеристик, описывающих 
восприятие компании обществом. Поэтому методы 
социологических опросов, рейтинговый, контент-
анализа СМИ, Ч. Фомбрума были исключены из 
рассмотрения при разработке классификации. 
Относительно количественных методов оценки 
П.В. Кравченко [13], А.А. Карпычева [11] разделя-
ют методы, относящиеся к подходу избыточных 
прибылей и структурному подходу, А.М. Смета-
нин – прямые и косвенные методы [21], Н.А. Соко-
лова – методы оценки, исходя из исторической и 
справедливой цен [22], а Е.Е. Яскевич выделяет 
затратный, сравнительный, доходный и затратно-
доходный подходы к оценке гудвила [24].  
На наш взгляд, именно выделение в качестве 
классификационного признака подхода к оценке 
гудвила дает возможность наиболее четко класси-
фицировать количественные методы оценки гуд-
вила, избежав включения какого-либо из методов 
более чем в один класс или исключения из всех 
классов. Однако, на наш взгляд, ряд методов в 
квалификации Е.Е. Яскевича некорректно отнесен 
к тому или иному подходу. Так, метод капитали-
зации затрат на создание гудвила, по нашему мне-
нию, имеет черты не доходного, а затратного под-
хода (поскольку гудвил оценивается по сумме за-
трат на его создание). Методики компаний Brand 
Financе и Interbrand основаны на сопоставлении 
ряда показателей оцениваемой компании (в т. ч. 
дисконтированного дохода) с данными по отрасли, 
следовательно, их можно отнести не только к до-
ходному, но и сравнительному подходу. Немецкий 
метод, по нашему мнению, следует отнести не к 
затратному, а к доходно-затратному подходу, по-
скольку при его применении гудвил находится как 
разница между величиной капитализированного 
дохода (доходный подход) и чистых скорректиро-
ванных активов (затратный подход). 
Кроме того, часть количественных методов 
оценки гудвила, рассмотренных отечественными 
авторами, невозможно применить на практике са-
мостоятельно. Так, порядок расчета в статистиче-
ском методе [17, 24], а также в методиках компа-
ний Interbrand [7, 10, 17, 24, 27], Brand Finance [7, 
9, 10, 17, 23, 24, 27], V-Ratio [24] засекречен; в 
формуле расчета гудвила квалиметрическим мето-
дом суммируются абсолютные и относительные 
показатели, что не позволяет получать корректную 
оценку гудвила [6, 8, 11, 17, 21, 23, 24]; для леве-
риджного [8–11, 13, 17, 21, 24], аналитического 
[23], мультипликативного [2, 9, 21, 23, 24] и мето-
да оценки на основе добавленной интеллектуаль-
Окончание табл. 1 
Метод оценки Авторы, рассматривавшие метод 
Brand Finance А. Школин [27], И.И. Просвирина [17], И.С. Ермакова [9], Е.Е. 
Яскевич [24], Е.Б Егорова [7], А.А. Солоненко и Г.А. Петровская 
[24] 
Рейтинговый (экспертный) А. Школин [27], П.В. Кравченко [13], И.С. Ермакова [9], А.А. 
Карпычева [11], Е.Б. Егорова [7], А.А. Шачнев [26], Ю.И. Сигидов 
и соавторы [20], М.И. Кузьмина и соавторы [6], Н.А. Ковалева и 
Н.Л. Савченко [12] 
Interbrand А. Школин [27], И.И. Просвирина [17], Е.Е. Яскевич [24], Е.Б. 
Егорова [7] 
Статистический И.И. Просвирина [17], Е.Е. Яскевич [24] 
На основе добавленной интеллек-
туальной стоимости (косвенный) 
А.А. Солоненко и Г.А. Петровская [23], Н.А. Ковалева и Н.Л. 
Савченко [12] 
Аналитический А.А. Солоненко и Г.А. Петровская [23] 
V-Ratio Е.Е. Яскевич [24] 
Контент-анализа СМИ А.А. Шачнев [26] 
По Ч. Фомбруму 
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ной стоимости (косвенного метода) [12, 23] авторы 
не объясняют, каким образом рассчитываются 
ключевые показатели.  
На основании проведенного анализа, нами 
была составлена авторская классификация методов 
оценки гудвила (см. рисунок). Особенностями ука-
занной классификации, позволяющими улучшить 
существующие методические подходы к класси-
фикации гудвила, являются: 
1) в качестве классификационного признака вы-
ступает подход к оценке гудвила: доходный (гуд-
вил оценивается через «сверхприбыль» компании, 
которую он генерирует), сравнительный (гудвил 
оценивается через сравнение стоимости компании 
со стоимостью других компаний), затратный (гуд-
вил оценивается как сумма затрат, необходимых 
для его воссоздания или замещения), доходно-
сравнительный (сочетание инструментария доход-
ного и сравнительного подходов) и доходно-
затратный (сочетание инструментария доходного и 
затратного подходов); 
2) обосновывается отнесение каждого метода к 
соответствующему классу (табл. 2); 
3) отсутствует дублирование одинаковых по со-
держанию, но разных по названию методов (сино-
нимичные названия приведены в скобках), что 
позволяет избежать путаницы, возникшей при 
анализе существующих классификаций; 
4) в классификацию включены только те мето-
ды, которые можно применить на практике само-
стоятельно, т. е. методы, в которых не раскрывает-
ся порядок расчета ключевых элементов, исклю-
чены. 
В табл. 2 представлены основания для вклю-
чения каждого из классифицируемых методов 
оценки гудвила в конкретный класс, а также 
сформулированные нами достоинства и недостат-
ки рассматриваемых методов. Порядок примене-
ния рассмотренных методов рассмотрен нами в 
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Таблица 2 
Достоинства и недостатки методов оценки гудвила 
Метод оценки 












вания для оценки гудви-
ла любых компаний, 
независимо от их разме-




гаемого срока жизни 
гудвила. Сложность вы-






В основе метода – дис-
контирование разницы 
между нормализованной 





таких активов (т.е. нор-
мальной для отрасли при-
былью для компании с 
такой величиной активов) 
Наиболее логичный по-
рядок определения ве-
личины гудвила: гудвил 
среди методов, относя-










Избыточных ресурсов Модификация метода из-
быточных прибылей. 
В основе метода – расчет 
гудвила как разницы ме-
жду отношением чистой 
прибыли к рентабельно-
сти совокупных активов 
(т.е. стоимости активов, 
необходимой для получе-
ния нормальной для от-
расли прибыли) и стоимо-
сти совокупных активов 
компании. Полученная 
таким образом стоимость 
«избыточных» ресурсов 
корректируется на долю 





зонта прогноза и ставки 
дисконтирования 
Метод основывается на 
предположении, что 
гудвил формируется 
только за счет собствен-
ных средств, однако 
заемные средства также 
генерируют гудвил. Не-




По объему реализации Модификация метода из-
быточных прибылей. 
В основе метода – капита-
лизация чистой прибыли 
компании за вычетом се-
бестоимости реализован-
ной продукции с поправ-
кой на среднеотраслевой 
мультипликатор при-
быль/выручка 




лом, но и связь прибыли 




возможно лишь для 
компаний, представ-
ляющих наиболее раз-
витые и стабильные от-





но повлияют на оценку 
гудвила отдельно взятой 
компании 
 
Саломатина Е.Ю., Иванов А.Е.           Классификация методов  
             экономической оценки гудвила 
Вестник ЮУрГУ. Серия «Экономика и менеджмент». 
2016. Т. 10, № 3. С. 26–36  31
 
 
Продолжение табл. 2 
Метод оценки 
Основание для включения 
в класс 
Достоинства Недостатки 
По себестоимости Модификация метода из-
быточных прибылей. 
В основе метода – капита-
лизация чистой прибыли 
компании за вычетом се-
бестоимости реализован-
ной продукции с поправ-
кой на среднеотраслевой 
мультипликатор при-
быль/себестоимость 




лом, но и связь прибыли 
с себестоимостью, а 
также структура активов 
компании 
Применение метода 
возможно лишь для 
компаний, представ-
ляющих наиболее разви-
тые и стабильные отрас-






на оценку гудвила от-






быточных прибылей.  
В основе метода – капита-
лизация чистого операци-
онного дохода, получен-
ного не от использования 
материальных активов 
При наличии рассчитан-
ных или законодательно 
установленных коэффи-
циентов капитализации 




Кроме того, при исполь-
зовании данного метода 
гудвил приравнивается 
ко всем нематериальным 
активам, принадлежа-





В основе метода – чистая 
операционная прибыль за 
вычетом процента на ка-









ставки на капитал 
Основной недостаток доходного подхода к оценке гудвила заключается в сложности определения ставки 
дисконтирования (капитализации) и горизонта прогнозирования 
Сравнительные 
Рыночной капитализа-
ции (на основе котиро-
вок акций) 
В основе метода – опреде-
ление рыночной стоимо-
сти компании (для пуб-
личных компаний это 
произведение количества 
акций компании на бир-
жевой курс, для непуб-
личных – рыночная стои-
мость компании-аналога) 
и сравнение ее со стоимо-
стью чистых активов ком-
пании. Гудвил рассчиты-
вается как разница между 
указанными показателями 
Прост в применении, 
учитывает мнение уча-
стников фондового рын-
ка о компании 
Сложность в использо-




компаний под влиянием 
спекуляции на фондовом 
рынке 
Основной недостаток сравнительного подхода к оценке гудвила заключается в сложности подбора анало-
га с известной рыночной стоимостью для непубличных компаний 
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Продолжение табл. 2 
Метод оценки 




Бухгалтерский В основе метода – опреде-
ление величины гудвила 
как разницы между затра-
тами на приобретение 
компании и балансовой 
стоимостью ее чистых 
активов 
Прост в применении, 
исходные данные дос-




лишь после покупки 
компании 
Капитализации затрат на 
создание гудвила 
В основе метода – сумми-
рование затрат по увели-
чению эффективности 
компании, которые фор-
мируют величину гудвила 
Позволяет определить 
внутреннюю себестои-
мость гудвила, выявив 





Основной недостаток затратного подхода к оценке гудвила заключается в сложности определения со-
ставляющих гудвила: в его апостериорную оценку могут входить суммы необоснованной переплаты за 
компанию, а в априорную – не войти суммы расходов, генерирующие гудвил 
Доходно-сравнительные 
Освобождения от роялти 
(Существует множест-








паний Interbrand, Brand 
Finance, V-Ratio) 
В основе метода – при-
равнивание величины 
гудвила к стоимости ли-
цензии за пользование 
брендом оцениваемой 
компании. Для определе-
ния стоимости такой ли-
цензии оценка будущих 
доходов, генерируемых 




ходы в будущем на фоне 
конкурентов 
Опыт ведущих мировых 
оценочных фирм пока-
зывает пригодность ме-
тода для практического 
применения. 
Сложность корректного 
определения как ставки 
дисконтирования, так и 
мультипликатора 
Доходно-сравнительный подход вобрал в себя недостатки как доходного, так и сравнительного подходов: 
при использовании доходного подхода сложно корректно определить ставку дисконтирования и горизонт 




В основе метода – опреде-
ление величины гудвила 
как половины разницы 
между капитализирован-
ной чистой прибылью 





бранного подхода к 
оценке (оптимизм / кон-
серватизм в оценке ка-
питализированной чис-
той прибыли компании 
доходным подходом 
может уравновешивать-
ся оптимизмом / консер-




ные расчеты при опре-
делении и капитализи-
рованной чистой прибы-
ли при излишне консер-
вативной оценке чистых 
скорректированных ак-
тивов приводят к эффек-
ту резонанса 
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На основании проведенного анализа, мы убе-
дились, что при наличии большого разнообразия 
среди методов оценки гудвила, ни один их них не 
сочетает в себе универсальность, простоту в при-
менении и достоверность оценки. Поэтому разра-
ботка метода, отвечающего вышеперечисленным 
требованиям, является приоритетной задачей в 
наших дальнейших исследованиях. 
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базируется модель, не 
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CLASSIFICATION OF ECONOMIC EVALUATION METHODS  
OF GOODWILL 
E.Yu. Salomatina, A.E. Ivanov  
South Ural State University, Chelyabinsk, Russian Federation 
 
The analysis of modern economic literature allows drawing a conclusion on variety of existing evalua-
tion methods of goodwill and lack of common methodological approach to their regulation, which actualiz-
es the classification signs and development of the strict classification of goodwill evaluation methods that 
allows assigning accurately each of the existing methods to a certain class. 
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 The author's classification is constructed in the article based on the analysis of a large number of classi-
fications of goodwill economic evaluation methods considered in domestic sources. The classification has the 
following distinctive features: profitable, comparative, cost, profitable and comparative, and profitable and 
cost approaches to a goodwill evaluation act as a classification sign; reference of each method to the corres-
ponding class is proved; there is no duplication of similar in content, but different in titles methods, which al-
lows avoiding confusion arisen during the analysis of the existing classifications; classification includes only 
the methods that can de applied in practice independently (methods which do not reveal the procedure of set-
tlements of key elements are excluded). 
Besides, the authors formulate merits and demerits of the classified methods, which simplifies the 
choice of goodwill economic evaluation method in the practical purposes. 
General scientific methods of research are used in the paper: analysis, synthesis, generalization, deduc-
tion, and induction. Articles and monographs written by domestic scientists on the questions of goodwill 
classification form the theoretical and informational basis of the research. 
The article can be useful both to researchers and to the representatives of a business environment, pro-
viding the ordered information on the existing goodwill evaluation methods, their advantages and disadvan-
tages. 
Keywords: goodwill, business reputation, classification, evaluation. 
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